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ВВЕДЕНИЕ 
 
Одним из необходимых элементов экономического управления 
деятельностью предприятия является политика управление финансами. 
Принятие любого финансового решения предполагает предварительный анализ 
и оценку показателей, в отношении которых решение принимается. Во-первых, 
это позволяет выявить степень сбалансированности материальных и 
финансовых ресурсов, во-вторых, оценить целесообразность направления 
собственного и заемного капитала в процессе экономического кругооборота, 
нацеленного на извлечение максимальной и оптимальной прибыли, повышение 
финансовой устойчивости и т.п., в-третьих, оценить разумное использование 
денежных средств для поддержания оптимальной структуры капитала. 
Ликвидность является важнейшей характеристикой финансово-
экономической деятельности предприятия в условиях рыночной экономики, 
что, несомненно, говорит об актуальности поднятой темы. 
Зачастую бывает, что некоторые специалисты сравнивают ликвидность с 
платежеспособностью предприятия, поэтому в работе следует так же выделить 
отличительные особенности указанных показателей.  
Целью выполнения дипломной работы является оценить уровень и 
качество управления ликвидностью предприятия и выявить  необходимые 
рекомендации по повышению качества данного управления. 
Для эффективного достижения данной цели были поставлены следующие 
задачи: 
-исследовать и систематизировать теоретические основы анализа 
политики управления ликвидностью; 
- изучить краткую экономическую характеристику предприятия; 
- провести анализ основных показателей деятельности организации; 
- исследовать показатели ликвидности и факторы ее определяющие; 
- диагностировать  проблемы в части управления ликвидностью и 
обосновать их пути улучшения; 
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- экономически оценить и обосновать рекомендуемые мероприятия по 
поддержанию ликвидности. 
Объектом исследования является общество с ограниченной 
ответственностью XXX. 
Предметом исследования: экономические и организационно- 
управленческие отношения, которые и направлены на улучшение ликвидности 
предприятия. 
Информационной базой являются бухгалтерский баланс, отчет о 
финансовых результатах,отчет об изменениях капитала за 2015-2016 гг. 
Теоретической основой исследования являются работы отечественных и 
зарубежных авторов по вопросам анализа ликвидности, публикации в 
периодической печати, а также интернет. 
Методологической основой исследования является использование 
экономических методов исследования - сбора и анализа информации и других 
научных методов. 
Практическая значимость работы заключается в возможности реализации 
предложенных рекомендаций на практике для повышения ликвидности 
предприятия. 
Работа выполнена на 77 страницах, содержит  28 таблиц, 8 рисунов ,12 
формули 3 приложения. 
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1 Теоретические основы политики  управления ликвидностью 
предприятия 
 
1.1 Понятие ликвидности и ее роль в финансовом управлении 
предприятием 
 
Важнейшей финансовой характеристикой 
предприятиясчитаетсяеѐликвидность или способность своевременно погашать 
свои краткосрочные обязательства. Ликвидность непосредственно зависит от 
стоимости, структуры, ликвидности и оборачиваемости оборотных активов. 
Для любой организации обеспеченность оборотными активами, а также 
высокая степень их ликвидности- однииз важнейших характеристик стабильной 
деятельностихозяйствующего субъекта. Потеря организацией достаточного 
уровня ликвидности может быть чревата не только дополнительными 
издержками, но и периодическими прерываниямипроцесса производства на 
предприятии. Если денежные средства, дебиторская задолженность и 
производственно-материальные запасы поддерживаются на 
неудовлетворительном уровне, то вероятность неликвидности организации 
наиболее велика. 
Приведем, помимо вышесказанного, понятия ликвидности других 
авторов, которые являются  наиболее точными и полными. Такой автор, как 
Банк В.Р.[4],рассказывая о ликвидности компании, говорит о  наличие у него 
оборотных средств,которые теоретически могут быть достаточны для того, 
чтобы погасить свои краткосрочные обязательства, даже и с нарушением 
сроков их погашения. Другой автор, Любушин Н.П.[28],в своих трудах 
определял, что ликвидность – это способность организации быстро выполнять 
свои финансовые обязательства, а при необходимости и быстро реализовывать 
свои денежные средства.Ковалев В.В.[26] писал, что  ликвидность определяется 
какопределенное свойство активов хозяйствующего субъекта, то есть 
мобильность, подвижность, заключающиеся в их способности быстро 
реализоваться в денежные средства. 
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Шеремет А.Д.[42] отмечал ,что ликвидность текущих активов является 
основным фактором, определяющим степень риска вложений капитала в 
оборотные средства. Оценка реализуемости тех или иных видов оборотных 
средств за длительный период времени позволяют определить вероятность 
риска вложений в эти активы. 
В заключении, объединив вышеизложенные понятия разных авторов, 
определим некое общее определение ликвидности. Так получим, что 
ликвидность предприятия–это некая характеристики актива, которая 
подразумевает под собой следующее заключение: чем быстрее актив 
предприятия может быть обращен без потери стоимости в деньги, тем выше его 
ликвидность. Исходя из этого,почти все авторы ликвидность связывают с 
состоянием актива, которое может обеспечить краткосрочную 
платежеспособность и кредитоспособность предприятия, а также возвратность  
заемных средств. Возможность потери стоимости актива в процессе  
трансформации его в абсолютно ликвидные активы, как раз и учитывается при 
оценке ликвидности предприятия. Некоторые специалисты, например, Кринина 
М. [26] ликвидность связывают с текущей платежеспособностью предприятия.  
Говоря о ликвидности, не стоит забывать о таком понятии, как 
платѐжеспособность, потому чтоэти понятия близки, однако, отличаются тем, 
что ликвидность – это теоретическая достаточность активов для погашения 
краткосрочных обязательств, пусть даже и с нарушением сроков оплаты,а 
платѐжеспособность– это возможность предприятия расплачиваться по своим 
обязательствам. 
Любушин Н.П.[28] отмечает, что оценка ликвидности и 
платежеспособности может быть выполнена с определенной степенью 
точности. В рамках анализа платежеcпоcобности автор акцентирует свое 
внимание на cтатьи, которые наиболее точно характеризуют деньги в кассе и 
деньги на расчетных счетах в банках. Эти деньги выражают совокупность 
наличных денежных средств, то есть имущества, имеющего абсолютную 
ценность, в отличие от любого другого имущества, которое имеет ценность 
только относительную. Эти ресурсы более мобильны, поэтому их можно 
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внедрять в финансово-хозяйственную деятельность компании в любой 
подходящий момент, а другие виды активов, в свою очередь, зачастую 
включаются только лишь с определенным временным лагом.  
Получаем, что  чем значительнее размер денежных средств на расчетном 
счете, тем с большей вероятностью можно утверждать, что оно располагает 
достаточными средствами для текущих расчетов и платежей. Вместе с тем 
наличие незначительных остатков на расчетном счете вовсе не означает, что 
предприятие неплатежеспособно, так какэти средства могут поступить на 
расчетный счет в течение ближайших дней, некоторые виды активов при 
необходимости легко превращаются в денежную наличность и пр.Опираясь на 
мнениеЛюбушина Н.П.[28], искусство финансового управления и состоит в 
том, чтобы удержать на cчетах только лишь минимально необходимую сумму 
средств, а оставшуюся часть, которая скорее всего пригодится для текущей 
оперативной деятельности, в быстрореализуемых активах. 
По мнению Гиляровской Л.Т.[13] признаком, свидетельствующим об 
ухудшении ликвидности, является увеличение иммобилизации собственных 
оборотных средств, проявляющееся в появлении (увеличении) неликвидов, 
просроченной дебиторской задолженности, векселей полученных 
просроченных и др. О некоторых подобных "активах" и их относительной 
значимости можно судить по наличию и динамике одноименных статей в 
отчетности. 
Говоря в целом о ликвидности предприятия, необходимо учитывать  его 
способность быстро реагировать на изменение внешней среды, например, 
конъюнктуры рынка ,помимо прочего оно должно быть способно грамотно 
занимать средства из различных источников, вовремя продавать активы. 
 
1.2 Методика оценки ликвидности активов и бухгалтерского баланса 
предприятия 
 
Анализ ликвидности баланса заключается в сравнении средств по активу, 
сгруппированных по степени их ликвидности и расположенных в порядке 
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убывания ликвидности, с обязательствами по пассиву, сгруппированными по 
срокам их погашения и расположенными в порядке возрастания сроков 
погашения. 
Под ликвидностью какого-либо  актива понимают его способность 
трансформироваться в денежные средства в ходе предусмотренного 
производственно-технологического процесса, а степень ликвидности 
определяется продолжительностью временного периода, в течение которого эта 
трансформация может быть осуществлена. Чем короче период, тем выше 
ликвидность данного вида активов. В таком понимании любые активы, которые 
можно обратить в деньги, являются ликвидными. Важно подчеркнуть, что здесь 
речь идет о прохождении различными видами оборотных активов отдельных 
фаз производственного цикла[26]:  
 
ДС=>ПЗ=>НП=>ГП =>ДЗ =>ДС,                                                              (1) 
 
где ДС – денежные средства; 
ПЗ –производственные запасы; 
НП – незавершенное производство;  
ГП – готовая продукция;  
ДЗ – дебиторская задолженность. 
Помимо группировки, представленной выше, существует возможность 
разделить все активы предприятия в зависимости от степени ликвидности, 
иначе говоря, от скорости превращения в денежные средства, можно условно 
разделить на несколько групп. 
А1 - наиболее ликвидные активы – суммыстатей денежных средств, 
необходимы  для выполнения текущих расчетов немедленно. В данную группу 
активов вкходят также краткосрочные финансовые вложения (ценные бумаги); 
А2 - быстрореализуемые активы - дебиторская задолженность, платежи 
по которой ожидаются в течение 12 месяцеви иные активы, то есть это 
активы,для обрещения которых требудется определенный временной интервал. 
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A3 - медленно реализуемые активы или наименее ликвидные активы - это 
статьи из второго раздела бухгалтерского баланса "Оборотные активы" : запасы 
за минусом расходов будущих периодов, налог на добавленную стоимость. 
В составе этих запасов особо следует выделить запасы в сфере 
производства, как наименее ликвидные активы. В сфере производства 
выделяют запасы сырья ,материалов и незавершенного производства, так как 
они характеризуют незаконченность технологического икла, а значит чем 
больше этих запасов, тем выше доля медленно реализуемых активов. Для 
торгового предприятия в состав этих активов включаются товары для 
перепродажи ,так как реализация этих запасов зависит от платежеспособного 
спроса, от конъюнктуры товарного рынка , от уровня конкурентоспособности.  
Товарные запасы не могут быть проданы до тех пор, пока не будет найден 
покупатель, что может занять некоторое время. Запасы сырья, материалов и 
запасы незавершенного производства могут потребовать последующей 
доработки, прежде чем их можно будет продать и преобразовать в наличные 
средства.  
Помимо запасов в группу А3 включаются также долгосрочные 
финансовые вложения из первого раздела баланса «Внеоборотные активы». 
А4 - труднореализуемые активы - активы, которые предназначены для 
длительного использования в хозяйственной деятельности предприятия в 
течение  продолжительного периода времени.  
Первые три группы активов,а именно А1,А2 и А3, в течение текущего 
хозяйственного периода могут изменяться и относятся к текущим активам 
предприятия. Они более ликвидны, чем остальное имущество. 
Далее рассмотрим характеристику пассивов ,которая группируется по 
степени срочности их возврата. 
П1- наиболее краткосрочные обязательства -представлена 
кредиторскойзадолженностью и прочими краткосрочными обязательствами, в 
которую Шеремет А.Д. [10] рекомендует включать сумму ссуд, не погашенных 
в срок. 
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П2 - краткосрочные пассивы,то есть краткосрочные заемные средства; 
ПЗ - долгосрочные пассивы - долгосрочные кредиты и заемные средства; 
П4 - постоянные пассивы - статьи третьего раздела бухгалтерского 
баланса "Капитал и резервы", а также статьи пятого раздела "Краткосрочные 
обязательства", не вошедшие в предыдущую группу. Краткосрочные и 
долгосрочные обязательстваназывают еще внешними обязательствами. 
Предприятие считается абсолютно  ликвидным, если его текущие активы 
превышают краткосрочные обязательства. Оно также может быть ликвидным в 
большей или меньшей степени, так как в состав текущих активов входят 
различные оборотные средства, среди которых могут быть как 
быстрореализуемые, так и труднореализуемые для погашения внешней 
задолженности.  
Для оценки реальной степени ликвидности предприятия необходимо 
провести анализ ликвидности баланса (рисунок 1). 
 
Рисунок  1 –Условия ликвидности баланса 
А1 > П1
А2 > П2
АЗ > ПЗ
А4 < П4
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Необходимым условием абсолютной ликвидности баланса является 
выполнение первых трех неравенств. Четвертое носит балансирующий 
характер, но в то же время оно носит глубокий экономический смысл: его 
выполнение свидетельствует о соблюдении Минимального условия 
финансовой устойчивости - наличия у предприятия собственных оборотных 
средств. Если любое из неравенств имеет знак, противоположный 
зафиксированному в оптимальном варианте, то ликвидность баланса 
отличается от абсолютной.  
Сопоставление А1 - П1 и А2 - П2 позволяет выявить текущую 
ликвидность предприятия, что свидетельствует о платежеспособности 
(неплатежеспособности) в ближайшее время. Сравнение A3 -ПЗ отражает 
перспективную ликвидность, на основе которой прогнозируется долгосрочная 
ориентировочная платежеспособность. 
По методу расчета коэффициентов ликвидности и платежеспособности 
уровень ликвидности предприятия оценивается с помощью специальных 
показателей – коэффициентов ликвидности, основанных на сопоставлении 
оборотных средств и краткосрочных пассивов. 
Тем не менее, с точки зрения Любушина Н.П.[26], есть ряд других 
показателей, имеющих определенный интерес для аналитика. 
Таблица 1.1 – Финансовые коэффициенты, применяемые для оценки 
ликвидности и платежеспособности предприятия [26] 
Наименование 
показателя 
Что 
Показывает 
Формула 
расчета 
Комментарий 
Коэффициент 
текущей 
ликвидности 
(покрытия) 
Достаточность 
оборотных средств, 
которые могут быть 
использованы 
предприятием для 
погашения своих 
обязательств 
Ктл=
А1+А2+А3
П1+П2
 
Отношение текущих активов к 
текущим пассивам 
1≤ Кп ≤2 
Коэффициент 
задолженности 
Показывает сколько 
долгосрочных 
обязательств 
приходится на 1 
рубль, вложенный в 
активы предприятия 
Кзд=
П3
А1+А2+А3+А4
 
Отношение величины 
долгосрочных обязательств к 
активам предприятия 
Кз< 0,38 
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Окончание таблицы 1.1 
Наименование 
показателя 
Что 
Показывает 
Формула 
расчета 
Комментарий 
Коэффициент 
критической 
(быстрой, срочной) 
ликвидности 
Прогнозируемые 
платежные 
возможности 
предприятия при 
условии 
своевременного 
проведения расчетов 
с дебиторами 
Ккл=
А1+А2
П1+П2
 
Отношение денежных 
средств к краткосрочным 
финансовым вложениям 
(КФВ) плюс суммы 
мобильных средств в 
расчетах с дебиторами к 
текущим пассивам 
Ккл ≥ 0,8-1 
Коэффициент 
абсолютной 
ликвидности 
Какую часть 
краткосрочной 
задолженности 
предприятие может 
погасить в 
ближайшее время 
Кал=
А1
П1+П2
 
Отношение денежных 
средств и КФВ к 
текущим пассивам 
 
 
Кал ≥0,2-0,5 
 
 
Коэффициент 
"цены" ликвидации 
Определяет, в какой 
степени будут 
покрыты все 
внешние 
обязательства 
Кцл=
А1+А2+А3+А4
П1+П2+П3
 
Отношение всех активов 
предприятия к величине 
внешних обязательств 
Кцл ≥ 1 
Общий 
коэффициент 
ликвидности 
баланса 
Применяется для 
комплексной оценки 
ликвидности 
баланса в целом 
Клб = (А1 + 0,5А2 + 
0,3А3)/(П1+0,5П2+0,3П3) 
Отношение всех 
ликвидных средств 
предприятия к сумме 
всех платежных 
обязательств 
Клб ≥ 1 
 
В разных источниках нормативные рекомендуемые значения отличаются, 
поэтому предприятие должно ориентироваться как на данные рекомендации, 
так и на рекомендации с учетом официальной специфики и фазы жизненного 
цикла, т.к. при различных условиях эти рекомендуемые значения могут 
отличаться.  Надо отметить, что данные рекомендуемые значения полностью 
соответствуют или не противоречат тем значениям, которые присутствуют в 
официальных методиках оценки финансового состояния и далее ими можно 
руководствоваться.  
Приведенными коэффициентами и моделями, естественно, не 
исчерпывается все многообразие способов оценки ликвидности и 
платежеспособности; вряд ли возможно и расставить приоритеты между теми 
или иными показателями. Кроме того, следует иметь в виду, что, проводя 
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анализ деятельности конкретного предприятия, следует по возможности 
учитывать и его специфику - отраслевую, региональную и т.п. 
 
 1.3 Методика анализа и   управления ликвидностью предприятия 
 
Одно из важнейших условий успешного управления финансами 
предприятий являетcя диагностика и анализ ликвидности оборотного капитала. 
Управление ликвидностью-это, прежде всего, управление структурой 
оборотного капитала.  
Финансовое управление оборотными aктивами заключается в разработке, 
обосновании и реализации управленческих решений по ряду задач: 
- образование планового объема и оптимальной структуры оборотных 
активов в соответствии с целевым уровнем деловой активности организации; 
- формирование схемы финансирования оборотных активов; 
- обеспечение непрерывного кругооборота оборотных активов. 
К методологическим основам финансового менеджмента относится 
научно обоснованная классификация оборотных активов по определенным 
признакам, что создает возможности для эффективного применения 
соответствующих методов и приемов разработки управляющих воздействий. 
Отметим признаки классификации, которые в работах А.Д. Шеремета 
выделены как основные. 
Первый. Классификация активов согласно бухгалтерской отчетности, 
которая является информационной базой исследований. В состав оборотных 
активов, отражаемых  во втором разделе бухгалтерского баланса, входят[42]: 
- запасы (сырье, материалы, затраты в незавершенном производстве, 
готовая продукция, товары для перепродажи, товары отгруженные, расходы 
будущих периодов); 
- налог на добавленную стоимость по приобретенным ценностям; 
-дебиторская задолженность (задолженность с покупателями и 
заказчиками, дочерних и зависимых обществ, участников (учредителей) по 
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вкладам в уставный капитал, векселя к получению, авансы выданные, прочие 
дебиторы); 
- финансовые вложения (займы, предоставленные организациям на срок 
менее 12 месяцев, собственные акции, выкупленные у акционеров, прочие 
финансовые вложения); 
- денежные средства (расчетные, валютные счета, прочие денежные 
средства). 
Второй. Классификация оборотных активов по степени ликвидности, 
способности обращаться в денежные средства.  
Третий.  Классификация оборотных активов по степени риска вложения 
капитала, связанного с угрозой потери финансовых ресурсов, вследствие чего 
генерируется опасность невыполнения финансами функций, обеспечивающих 
жизнеспособность и жизнедеятельность  экономики предприятия. 
Методы разработки управленческих решений должны отражать, 
учитывать классификационные отличия и особенности отдельных видов 
активов. В этом заключается управленческий аспект классификации оборотных 
активов.  
Функционирование оборотных активов в сфере производства и в сфере 
обращения предполагает последовательную смену их видов. При этом 
инвестированная в них стоимость находится в процессе  постоянного 
движения, называемого кругооборотом оборотных активов. 
Предприятия, отличающиеся базовой стратегией, масштабом  
деятельности, отраслевой принадлежностью, фазой жизненного цикла, 
наполняют кругооборот  оборотными активами различного объема и состава. 
При этом длительность отдельных стадий оборота также индивидуальна. 
Количественная и качественная оценка черт и особенностей  кругооборота 
активов в текущих операциях конкретного хозяйствующего субъекта 
разрабатывается как характеристика операционного цикла.Операционный цикл 
представляет собой период полного оборота всей суммы оборотных активов, в 
процессе которого происходит смена отдельных их видов . 
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Движение оборотных активов предприятия в процессе операционного 
цикла проходит четыре основных стадии. На первой финансовые ресурсы 
размещаются в запасы сырья, основных и вспомогательных материалов в 
соответствии с их номенклатурой. На второй стадии входящие запасы 
материальных оборотных активов, в результате непосредственной 
производственной деятельности, преобразуются в запасы готовой продукции. 
Если покупателям и заказчикам предоставляется отсрочка оплаты, то на 
третьей стадии реализуемая готовая продукции трансформируется в 
дебиторскую задолженность. На четвертой стадии дебиторская задолженность 
инкассируется, оплачивается покупателями, что отражается на «денежных» 
счетах: сч.50 и сч.51. 
Важнейшей характеристикой операционного цикла, существенно 
влияющего на объем, структуру и эффективность использования оборотных 
активов, считается его продолжительность - средний промежуток времени, в 
течение которого оборотные средства проходят все стадии кругооборота на 
данном предприятии, период между моментом заготовления материальных 
ценностей и моментом оплаты реализованной продукции (товаров, работ или 
оказанных услуг). Продолжительность операционного цикла (ПОЦ)  в днях 
рассчитывается:  
 
ПОЦ=ПОДА+ПОМЗ+ПОГП+ПОДЗ,                                   (2)  
 
 
где ПОДА - период оборота денежных средств, обслуживающих стадию 
размещения заказа на поставку ресурса (в т.ч авансы выданные как элемент 
дебиторской задолженности),дней; 
ПОмз - продолжительность оборота запасов сырья, материалов и других 
материальных факторов производства в составе оборотных активов,дней; 
ПОГП - продолжительность оборота запасов готовой продукции,дней; 
ПОдз-период инкассации дебиторской задолженности,дней. 
Далее рассмотрим финаносвый ц икл или ц икл денежного оборота. 
14 
Финансовый цикл (цикл денежного оборота) представляет собой период 
полного оборота денежных средств, инвестированных в оборотные активы. Из 
рисунка 3.2 видно, что в отличии от операционного, расчет финансового цикла 
начинается не с события, связанного с поступлением материальных ресурсов, а 
с момента погашения кредиторской задолженности перед поставщиками  за 
полученные сырье, материалы и полуфабрикаты. Если финансовые отношения 
предприятия с поставщиками  предполагают оплату выставленных счетов  с 
временным лагом, то время, в течение которого денежные средства отвлечены 
из оборота, т. е. финансовый цикл, меньше операционного цикла на средний 
период обращения кредиторской задолженности: 
 
ПФЦ = ПОЦ – Покз,                                                                                         (3) 
 
где ПФЦ - продолжительность финансового цикла, дней; 
 ПОкз - период оборота кредиторской задолженности,дней. 
           Структурирование процесса движения стоимости, инвестированной в 
оборотные активы, в виде финансового цикла, раскрывает экономическое 
содержание категории текущие финансовые потребности (ТФП) или другое 
тождественное понятие – финансово-эксплуатационные потребности, которые 
оценивают потребность предприятия в оборотном капитале, необходимом для 
формирования планового объема оборотных активов. Расчет показателя 
выполняется без двух элементов второго раздела бухгалтерского баланса 
,которыми являются  финансовые вложени и денежных средства какого-либо 
предприятия:  
 
ТФП=З+ДЗ–КЗ ,(4) 
 
где  З- запасы, тыс.руб; 
 ДЗ-дебеторская задолженность, тыс.руб; 
КЗ-кредиторская задолженность, тыс.руб. 
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Финансовые вложения исключаются из расчета, так как они не 
функционируют в производственном цикле, являясь финансовыми активами, а 
денежные средства не требуют дополнительного покрытия, т.к. составляют 
несвязанные финансовые ресурсы. 
Управление финансированием оборотных активов заключается в 
определении оптимальной величины и структуры оборотных активов в 
корреспонденции с источниками финансирования, основой выбора которых 
является компромисс между риском и доходностью  Методы обоснования 
соответствующих управленческих решений реализуют единый принцип – это 
сбалансированность операционных и финансовых планов. Отметим один из 
таких методов финансового менеджмента - метод достижения 
сбалансированности между текущими финансовыми потребностями и 
собственными оборотными  средствами (СОС). Регулятором равновесия 
являются денежные средства.    
Если СОС < ТФП, то ДС < 0 – имеется дефицит денежной наличности 
(ДС), который покрывается внешними заимствованиями. Например, 
потребность в банковском кредите (ПБК) рассчитывается. :    
 
ПБК = ТФП – СОС ,(5)  
 
где ТФП- текущие финансовые потребности,тыс.руб; 
СОС- собственные оборотные средства,тыс.руб                                                   
Если СОС > ТФП, то ДС > 0 – нет дефицита денежной наличности. В 
этом случае, предприятие обладает собственными оборотными средствами, 
достаточными для финансирования основных средств и генерирует свободный 
остаток денежной наличности. При этом большая доля собственных оборотных 
средств идѐт на покрытие операционных потребностей, а оставшиеся средства, 
представляют собой свободный остаток денежных средств, из которого можно 
оплатить текущие расходы, сформировать необходимый запас наличности и 
сделать краткосрочные финансовые вложения. 
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Таким образом, операционный и финансовый циклы развернуто 
отражают процесс  движения инвестированной стоимости, в том числе 
следующие его черты: 
- оборотные активы могут функционировать в денежной и материальной 
формах; 
- средства предприятия могут использоваться как в его внутреннем 
обороте, так и за его пределами; 
-  для обеспечения непрерывности процесса оборота, часть элементов 
оборотных активов должны быть постоянно закреплены в этом процессе. 
Управление ликвидностью проводится как минимум по двум 
направлениям: повышение ликвидности и профилактика (снижение) 
неплатежей. Ликвидность предприятия можно повысить, если регулярно 
проводить различные мероприятия, способствующие ее повышению. Это рост 
удельного веса оборотных активов в их составе, повышение доли ликвидности 
оборотных активов, ускорение оборачиваемости активов.. 
Управление оборотным капиталом основывается на принципах, в 
соответствии с  которыми  устанавливается вид взаимосвязи структуры активов 
по степени ликвидности и риска вложения капитала со структурой капитала по 
периоду его функционирования. Данная политика, по утверждению профессора 
В.В. Ковалева, «должна обеспечить поиск компромисса между риском потери 
ликвидности и эффективностью работы». 
В теории финансовой политики подходы к достижению такого 
компромисса выражены через  модели финансирования (рисунок 2). 
Нужно обратить внимание на условность формального отображения 
принципов и финансовой логики каждой из моделей.Объемы и состав 
оборотных активов существенно различаются для консервативной и идеальной 
модели. Последняя называется идеальной так как в составе оборотных активов 
отсутствуют низколиквидные активы и активы с высоким и средним риском 
вложения капитала. Нужно обратить внимание на условность формального 
отображения принципов и финансовой логики каждой из моделей.  
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Модели 
 финансирования 
активов 
 
Источники финансирования оборотных активов 
постоянная 
(системная) 
часть активов 
переменная (варьирующая)  
часть активов  
50% 50% 
 
Компромиссная модель 
 
долгосрочные 
пассивы 
 
долгосрочные 
пассивы 
 
краткосрочные 
пассивы 
 
Агрессивная модель 
 
долгосрочные 
пассивы 
 
краткосрочные пассивы 
 
Консервативная модель 
 
долгосрочные пассивы 
 
Идеальная модель 
 
краткосрочные пассивы 
 
Рисунок  2 - Модели финансирования оборотных активов[26] 
 
Объемы и состав оборотных активов существенно различаются для 
консервативной и идеальной модели. Последняя называется идеальной потому, 
что в составе оборотных активов отсутствуют активы с высоким и средним 
риском вложения капитала, отсутствуют низколиквидные активы. 
Из такой характеристики активов следует вывод о низком уровне риска 
потери ликвидности,то есть структура активов идеальна с позиций 
поддержания ликвидности и платежеспособности хозяйствующего субъекта. В 
этих условиях оборотные активы по величине могут совпадать с величиной 
краткосрочных пассивов, когда чистый оборотный капитал равен нулю, то есть 
нет необходимости перераспределять ограниченные долгосрочные  источники 
финансирования между внеоборотными и оборотными активами, а значит есть 
возможность активизировать инвестиционную деятельность как основу 
экономического роста, развития и достижения конкурентоспособности 
компании. Реальной такую модель назвать сложно, так как для большинства 
предприятий наличие запасов в составе оборотных активов обязательно, а 
именно запасы характеризуются как наименее ликвидные активы с высоким 
риском вложения капитала. 
Модели финансирования оборотных активов, за исключением идеальной 
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модели, включают  долгосрочные пассивы, обозначаемые также как 
постоянные пассивы или перманентный капитал. Долгосрочные пассивы 
состоят из собственного и долгосрочного заемного капитала. Та часть 
постоянных пассивов, которая направляется на финансирование текущих 
операций, в традиционной отечественной терминологии называется 
собственными оборотными средствами (СОС).  
В финансовом анализе встречается вариант расчета показателя, не 
учитывающий долгосрочные обязательства, называемый «методом расчета 
сверху»:  
 
СОС=СК–ВНА ,(6) 
 
где СК-собственный капитал организации ,тыс.руб; 
ВНА-внеоборотные активы, тыс.руб. 
В этом варианте расчета собственные оборотные средства равнозначны 
величине чистого оборотного капитала (ЧОК), определяемого по «методу 
расчета снизу». 
В финансовом анализе отечественных предприятий краткосрочные 
пассивы рассматриваются как краткосрочные обязательства (КО) - это итог 
пятого раздела баланса за минусом доходов будущих периодов:   
 
ЧОК=ОА – КО,(7) 
 
где ОА-оборотные активы, тыс.руб; 
КО-краткосрочные обязательства, тыс.руб. 
 
Так, привлеченным источником финансовых ресурсов компании является 
внутренняя кредиторская задолженность, постоянно находящаяся в 
распоряжении предприятия. Кредиторская задолженность усугубляет 
актуальность обеспечения ликвидности, как бесплатный источник 
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финансирования, который позволяет существенно сжать финансовый цикл и 
минимизирует стоимость капитала Это прежде всего задолженность по 
заработной плате, отчислениям во внебюджетные фонды, задолженность перед 
бюджетом но начисленным, но еще не перечисленным налогам  и др. 
Образование данного вида задолженности вызвано тем, что между моментом 
поступления денежных средств, предназначенных для вышеперечисленных 
выплат, и фиксированным либо договором, либо законом днем выплаты 
имеется определенное количество дней, в течение которых денежные средства 
уже находятся в обороте компании, но не расходуются по своему назначению. 
Также, источником формирования оборотных активов является 
коммерческий кредит, предоставляемый компании поставщиками продукции 
(работ, услуг), в основном, в форме фирменного кредита (с отсрочкой или 
рассрочкой платежа) или открытого счета, а покупателем поставщику - в форме 
аванса или предоплаты.  
Все виды кредиторской задолженности как инструменты заемного 
финансирования имеют определенные ограничения в использовании, 
основными из которых являются: спонтанный и краткосрочный характер 
источника; дополнительная угроза банкротства для компании, привлекающей 
коммерческий кредит, при ухудшении конъюнктуры рынка реализации ее 
продукции. Источниками финансового риска, в том числе риска 
неплатежеспособности, является и банковский кредит. Создаваемая по итогам 
кругооборота активов стоимость должна возместить авансированную 
стоимость экономических производственных ресурсов и стоимость финансовых 
ресурсов хозяйствующего субъекта. 
Методологическую основу процессам разработки политики управления 
оборотным капиталом составляют следующие методы: 
-методы анализа состава, объема и динамики оборотных активов.  
-методы оптимизации структуры оборотных активов по уровню 
ликвидности и риска вложения капитала и методы оптимизации соотношения 
постоянной и переменной частей оборотных активов; 
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-методы анализа рентабельности и оборачиваемости оборотных активов; 
-методы нормирования оборотных активов; 
-методы финансового планирования. 
Таким образом, роль собственных оборотных средств как постоянного, 
контролируемого предприятием источника финансирования текущих операций 
заключается в том, что его участие в структуре оборотного капитала позволяет 
решать управленческую задачу достижения компромисса между риском потери 
ликвидности и эффективностью работы, обеспечивая равновесное, 
сбалансированное, финансово устойчивое состояние экономики предприятия. 
Инструментом приоритетного управления эффективностью деятельности 
предприятия в условиях негативных изменений экономических показателей, 
системы государственного регулирования процессов на рынке и ее 
конъюнктуры выступает стратегия управления эффективностью деятельности 
предприятия. 
Эта стратегия подразумевает под собой генеральный выработанный план 
действий, систему способов управления, методов управления, которые 
направлены на выбор самых оптимальных путей обеспечения эффективной 
работы любой организации в ее долгосрочной перспективе. Разработка 
стратегии управления– это некий  процесс, который включает в себя несколько 
этапов.  
Для эффективного управления ликвидностью на предприятие существует 
множество приоритетных направлений. Рассмотрим наиболее важные из их. 
Прежде всего, предприятию необходимо обеспечить повышение 
оборотного капитала до нормативного уровня ,что можно обеспечить за счет 
сокращения краткосрочных обязательств. Данное же сокращение вполне 
возможно с привлечением стратегических инвесторов, готовых предоставить 
необходимые предприятию денежные средства. 
Сокращение краткосрочных обязательств возможно провести так же за 
счет сокращения задолженности по налогам и сборам, перед государственными 
внебюджетными фондами, перед поставщиками и подрядчиками за счет 
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изменения срока возврата. В результате анализа целесообразно провести 
полную инвентаризацию задолженности в целях реализации возможности 
взаимного погашения задолженности либо ее реструктуризации, а так же 
необходимо составить и согласовать с государственными органами программу 
или схему погашения долгов.  
Уменьшение краткосрочных обязательств возможно обеспечить за счет 
замещения краткосрочных долгосрочными заемными средствами. 
В перспективе организация должна  определиться с кредитной 
политикой, то есть выбрать некоторый вид кредита, который бы удовлетворял 
потребностям предприятия в условиях финансовой недостаточности. 
 Помимо увеличения  общей величины оборотных активов возможно 
осуществить реструктуризацию оборотного капитала за счет увеличения доли 
денежных средств. 
Это можно произвести с помощью перевода активов в денежную форму. 
В данном случае методы должны быть максимально решительными, а значит и 
рискованными. В качестве мероприятий предлагается: 
-продать краткосрочные ценные бумаги; 
-ликвидировать долгосрочные инвестиционные проекты; 
-рефинансировать часть дебиторской задолженности. 
Бывает и так, что жесткая финансовая ситуация вызывает необходимость 
в замораживании всех инвестиций, которые нельзя перевести в денежные 
средства до выхода из кризисной финансовой ситуации. Это тоже один из 
способов сокращения уровня дефицита финансов предприятия. 
Следует обратить внимание на организацию операционного цикла, 
повысить рентабельность продукции, ее конкурентоспособность за счет: 
-уменьшения стоимости продукции посредством организационных и 
технических усовершенствований, а также за счет эффективного освоения 
инвестиций: 
-снижения стоимости сырьятоплива, электроэнергии, которые 
используются предприятием,за счет выгодных условийконтрактовс 
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 поставщиками. 
Необходимо увеличивать долю собственного капитала и добиваться, 
чтобы темпы роста собственного оборотного капитал были выше темпов роста 
заемного капитала. 
Возможно принять меры по привлечению собственных источников 
средств и сокращению заемных пассивов для восстановления финансовой 
самостоятельности организации. 
Отметим, что перечисленными способами и методами не исчерпывается 
все многообразие возможных вариантов повышения и улучшения 
экономической ситуации на предприятии. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
 
В ходе написания выпускной квалификационной работы бакалавра был 
изложен материал, описывающий сущность, методы, информационную базу 
управления ликвидностью, а также представлена методика расчета показателей 
анализа с использованием реальных данных предприятия XXX. На основе 
исследования деятельностиXXXза 2014-2015 гг. разработана реальная картина 
финансового состояния предприятия с точки зрения управления ликвидностью, 
определены проблемные моменты и найдены способы их преодоления. 
В практической части курсовой работы была рассмотрена 
организационно-экономическая характеристика XXXи проведен анализ 
имущества организации и источников его формирования.По итогам анализа 
основных показателей было выявлено сужение масштабов деятельности 
организации, выраженное в сокращении выручки, чистой прибыли, величины 
совокупных активов, чистых активов, а так же EBITDA. Эффективность 
деятельности компании снизилась. 
По результатам анализа имущества и источников финансирования было 
выявлено сокращение экономического потенциала компании, выраженное в 
снижении величины имущества на 39,7%. Активы компании были полностью 
представлены оборотными средствами, а финансовые ресурсы на 42% состояли 
из собственного капитала и на 58% - из кредиторской задолженности, что 
говорит о зависимости компании от внешнего финансирования. 
Показатели финансового управления свидетельствовали о достаточном 
уровне ликвидности и абсолютной финансовой устойчивости, тем не менее, 
относительные показатели финансовой устойчивости снизились в динамике, а 
комплексный показатель не достигал 0,50 в связи с низким уровнем автономии 
и доли вложений в торгово-производственный потенциал. 
Анализ деловой активности выявил незначительное ускорение 
оборачиваемости имущества и собственного капитала, но существенное  
сокращение их рентабельности. 
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Имущество было рассмотрено с точки зрения оборотного капитала, в 
структуре которого преобладает доля дебиторской задолженности. 
Поддержание необходимого уровня оборотных средств, в данном случае, 
является одним из методов поддержания необходимого уровня ликвидности.  
Непосредственно сам баланс XXX можно считать ликвидным, так как 
относительные показатели ликвидности находятся в пределах своих 
оптимальных значений, а  превышает оптимальное значение 
толькокоэффициент абсолютной ликвидности, что не является критическим 
превышением. 
Анализ деятельностиXXXпоказал, что для улучшения ликвидности 
предприятия необходимо, прежде всего, выявить пути ускорения 
оборачиваемости оборотных средств и преобразовать политику управления 
дебиторской задолженности 
Изначально, были рассмотрены способы обеспечения сбалансированной 
ликвидности предприятия, разработана система приоритетного направления 
использования денежных средств, которая могла бы позволить грамотно 
инвестировать свободные деньги без потери их стоимости и с соблюдением 
всех существующих нормативов. 
На заключительном этапе написания работы решено перейти к 
либеральной политики управления дебиторской задолженностью, которая 
предполагает ввести некоторые элементы маневрирования в содержание 
финансовой политики. 
Реализация предложенных рекомендаций должна привести к повышению 
результата хозяйственной деятельности организации, а так же к росту 
эффективности использования имущества. 
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